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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio keuangan terhadap perubahan 
harga saham. Latar belakang penelitian ini adalah bahwa semakin meningkatnya 
permitaan akan saham maka akan meningkatkan harga saham. Jenis penelitian yang 
diambil adalah data kuantitaif dan sumber data yang digunakan adalah data sekunder 
dengan teknik pengumpulan data berdasarkan dokumentasi berupa laporan keuangan. 
Dengan teknik pengumpulan data tersebut dapat mempelajari reaksi pasar terhadap suati 
peristiwa yang informasinya dipublikasikan sebagai suatu pengumuman. Hasil 
penelitian ini menujukan bahwa: 1) Price Earning Ratio (PER) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap perubahan harga saham. 2) Return On Asset (ROA) berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap perubahan harga saham. 3) Net Profit Margin (NPM) 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap perubahan harga saham. 4) Debt To 
Equity Ratio (DER)  berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap perubahan harga 
saham. Hal ini berarti dari semua variabel independent yang digunakan hanya PER yang 
berpengaruh secara positif dan siginifikan terhadap perubahan harga saham pada 
perusahaan Ritel yang terdaftar di BEI periode 2015 – 2019. 
 




This study aims to determine the effect of financial ratios on changes in stock prices. 
The background of this research is that the increasing demand for shares will increase 
the stock price. The type of research taken is quantitative data and the data source used 
is secondary data with data collection techniques based on documentation in the form 
of financial reports. With this data collection technique, we can study the market 
reaction to an event whose information is published as an announcement. The results of 
this study indicate that: 1) Price Earning Ratio (PER) has a positive and significant 
effect on changes in stock prices. 2) Return on Assets (ROA) has a negative and 
significant effect on changes in stock prices. 3) Net Profit Margin (NPM) has a 
negative and insignificant effect on changes in stock prices. 4) Debt To Equity Ratio 
(DER) has a positive and insignificant effect on changes in stock prices. This means 
that of all the independent variables used, only PER has a positive and significant effect 
on changes in stock prices in the Retail companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange for the period 2015 – 2019. 
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1. PENDAHULUAN 
Pasar modal di suatu negara telah dijadikan sebagai salah satu ukuran demi melihat 
maju mundurnya dinamika bisnis yang terjadi di negara tersebut (Fahmi, 2014). 
Perubahan kondisi keuangan akan berubah memperbersar niat investor untuk 
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menginvestasikan sejumlah uang yang dimiliki pada pasar modal. Setiap orang yang 
melakukan investasi pasti menginginkan keuntungan yang tinggi. Return saham menjadi 
factor motivasi dan tujuan utama para investor melakukan investasi pada setiap 
perusahaan. Harga saham merupakan faktor penentu utama dari return saham. 
Perubahan harga saham selalu mengalami fluktuasi sehingga sulit diprediksi. Jadi perlu 
diperhatikan mengenai informasi yang akan dilakukan analisis mengenai kondisi 
keuangan perusahaan. Analisis yang dapat digunakan yaitu analisis rasio keuangan yang 
berbasis pada laporan keuangan. 
Salah satu faktor pendukung kepercayaan pemodal terhadap pasar modal 
adalah persepsi mereka terhadap kewajaran harga saham. Harga saham merupakan 
ukuran penentu indeks prestasi perusahaan, yaitu seberapa jauh menajemen telah 
berhasil mengelola perushaan atas nama pemegang saham. Semakin baik prestasi 
perushaan dalam menghasilkan keuntungan, maka semakin meningkat permintaan akan 
saham yang selanjutnya meningkatkan harga saham. Dalam keadaan seperti itu, Pasar 
modal dikatakan efisien secara informasional apabila harga saham-sahamnya 
mencerminkan prestasiyang relevan. Semakin tepat dan cepat informasi kepada calon 
pemodal dan dicerminkan pada harga saham, maka pasar modal yang bersangkutan 
semakin efisien (Rosyadi, 2002). Oleh karena itu informasi yang tidak benar dan tidak 
tepat akan menimbulkan missinformasi pada para pemodal dalam melakukan invsestasi 
pada saham 
Sebelum para pemodal melakukan transaksi di pasar modal, para investor 
terlebih dahulu melakukan penilaian terhadap emiten (perusahaan) yang menerbitkan 
(menawarkan) saham di bursa efek. Salah satu aspek yang menjadi bahan penilaian bagi 
pemodal adalah kemampuan emiten dalam menghasilkan laba, maka harga saham 
perusahaan tersebut dipasar modal juga akan mengalami peningkatan yang selanjutnya 
investor berminat menanamkan modalnya. Jika kemapuan suatu perusahaan 
menghasilkan laba meningkat atau dengan kata lain, profitabilitas akan mempengaruhi 
harga saham (Murtini & Mareta, 2006). Harga saham merupakan ukuran indeks prestasi 
perushaan, yaitu sebrapa jauh manajemen telah berhasil mengelola perusahaan atas 
pemegang saham. 
Dengan meningkatnya kekayaan pemegang saham sebagai investor, maka 
selanjutnya akan mempermudah perusahaan untuk mendapatkan tambahan dana melalui 
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pasar modal dalam rangka pengembangan perusahaan di masa akan datang. Dengan 
semikian, investor sangat berkepentingan dengan laporan keuangan perusahaan untuk 
melihat perkembangan perushaan. Laporan keuangan melaporkan posisi keuangan 
perusahaan pada saat tertentu maupun hasil operasinya selama periode lalu. Sebelum 
menginvestasikan dananya, para investor terlebih dahulu akan melihat kondisi keuangan 
emiten. Laporan keuangan juga menggambarkan situasi keuangan perusahaan dan 
kinerja operasionalnya. Menganalisa laporan keuangan adalah salah satu cara melihat 
baik tidaknya kondisi keuangan suatu perusahaan. Hal ini dilakukan investor untuk 
melihat kondisi keuangan suati emiten. Salah satu informasi yang tersedia dalam 
laporan keuangan adalah jumlah laba bersih yang diperoleh perushaan. Investor 
biasanya memfokuskan pada mengenai informasi laba bersih emiten karena dengan laba 
bersih emiten investor akan dapat meramalkan perusahaan di masa akan datang. 
 
2. METODE 
Jenis penelitian yang diambil adalah data kuantitaif dan sumber data yang digunakan 
adalah data sekunder dengan teknik pengumpulan data berdasarkan dokumentasi berupa 
laporan keuangan. Dengan teknik pengumpulan data tersebut dapat mempelajari reaksi 
pasar terhadap suatu peristiwa yang informasinya dipublikasikan sebagai suatu 
pengumuman. Objek penelitian ini adalah perusahaan Ritel yang Terdaftar di BEI 
Periode 2015 – 2019 dimana perusahaan yang ritel yang dipilih akan menngunakan 
beberapa kriteria yang digunakan. Data yang digunakan dalam penelitian adalah data 
sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan Perusahaan Ritel yang Terdaftar di BEI 
Periode 2015 – 2019. Data laporan keuangan Perusahaan Ritel yang Terdaftar di BEI 
Periode 2015 – 2019 selama 5 tahun yaitu berupa laporan keuangan yang berupa rasio 
keuangan dan harga saham tahunan perusahaan beserta akun-akun didalamnya yang 
digunakan sebagai dasar untuk melakukan perhitungan. 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Hasil 
Hipotesis adalah suatu pernyataan mengenai sesuatu hal yang harus diuji kebenarannya. 
Hipotesis stastistik yang akan diuji adalah hipotesis nol (Ho). Hipotesis nol merupakan 
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hipotesis “tidak ada pengaruh” dan biasanya diinformasikan dengan tujuan untuk 
ditolak maka hipotesis altenatif (Ha) diterima. 
Uji F ini bertujuan untuk mengetahui signifikansi pengaruh variabel 
independent yaitu PER, ROA, NPM, dan DER secara bersama-sama terhadap variabel 
dependen (perubahan nilai saham). Hasil analisis yang diperoleh Dihasilkan nilai 
signifikansi F sebesar 0,022 dapat diartikan bahwa model PER, ROA, NPM, dan DER 
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham. 
Koefisien determinasi digunakan untuk menjelasa seberapa besar model 
variabel independen mampu berkontribusi terhadap variabel dependennya. Koefisien 
determinasi dilihat dari nilai r square dan dalam penelitian ini nilai r squarenya adalah 
0,185 (18,5%) artinya model variabel PER, ROA, NPM, dan DER mampu berkontribusi 
terhadap variabel perubahan harga saham sebesar 18,5% dan sisanya ada variabel 
independen lain yang belum terungkap dalam penelitian ini sebesar 81,5%. 
Uji t bertujuan untuk menguji signikfikansi pengaruh variabel independent 
yaitu PER, ROA, NPM, dan DER secara parsial terhadap variabel dependen  
(perubahan nilai harga saham). Hasil yang sudah diperoleh pada Tabel 4.7 adalah 
Hasil uji t pada signifikansi menunjukkan 0,025 maka pada level of sig. 0,05 
dikatakan lebih kecil yang berarti Ho ditolak yang artinya Price Earning Ratio (PER) 
berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham. 
Hasil uji t pada signifikansi menunjukkan 0,008 maka pada level of sig. 0,05 
dikatakan lebih kecil yang berarti Ho ditolak yang artinya Return On Asset (ROA) 
berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham. 
Hasil uji t pada signifikansi menunjukkan 0,308 maka pada level of sig. 0,05 
dikatakan lebih besar yang berarti Ho diterima yang artinya Net Profit Margin  (NPM) 
tidak berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham. 
Hasil uji t pada signifikansi menunjukkan 0,380 maka pada level of sig. 0,05 
dikatakan lebih besar yang berarti Ho diterima yang artinya Debt to Equity Ratio (DER) 
tidak berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham. 
3.2 Pembahasan 
Dari hasil penelitian yang sudah dilakukan menunjukkan bahwa Price Earning Ratio 
(PER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap perubahan harga saham. Hal ini 
menggambarkan bahwa semakin tinggi Price Earning Ratio (PER) yang dihasilkan 
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maka perubahan harga saham yang dihasilkan akan semakin tinggi secara signifikan 
pula. Untuk memperkuat buktinya dapat dilihat dari nilai sig. 0,025 < 0,05 dan 
koefisiennya sebesar 0,088. 
Pada dasarnya PER memberikan indikasi tentang jangka waktu yang 
diperlukan untuk mengembalikan dan pada tingkat harga saham dan keuntungan 
perusahaan pada suatu periode tertentu. Oleh karena itu, rasio ini menggambarkan 
kesediaan investor membayar suatu jumlah tertentu untuk setiap rupiah perolehan laba 
perusahaan. Perubahan Price Earning Ratio menyebabkan kenaikan terhadap perubahan 
harga saham. Hal ini karena PER merupakan indikator perkembangan atau pertumbuhan 
perusahaan di masa yang akan datang, Tendi Haruman (2005). PER juga merupakan 
salah satu tolok ukur keberhasilan suatu perusahaan, sehingga semakin tinggi PER maka 
semakin tinggi pula harga sahamnya. 
Dari hasil penelitian yang sudah dilakukan menunjukkan bahwa Return On 
Asset (ROA) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap perubahan harga saham. Hal 
ini menggambarkan bahwa semakin tinggi Return On Asset (ROA) yang dihasilkan 
maka perubahan harga saham yang dihasilkan akan semakin menurun secara signifikan 
pula. Untuk memperkuat buktinya dapat dilihat dari nilai sig. 0,0,008 < 0,05 dan 
koefisiennya sebesar -0,056. 
Perkembangan Return on Asset (ROA) pada perusahaan ritel pada periode 
2015 -2019 secara rata rata mengalami penurunan pada lima tahun tersebut. Penurunan 
ini terjadi karena harga saham tiap tahun mengalami fluktuasi yang sulit untuk 
diprediksi. Dan kinerja perusahaan dapat dikatakan buruk. Yang pada kita ketahui Nilai 
tertinggi secara rata rata dari ROA adalah 45,79. Dan nilai terendah sebesar -1088,94 
artinya besar ROA yang dihasilkan perusahaan secara rata -33,2597 yang 
menggambarkan perusahaan belum mampu secara optimal menghasilkan tingkat 
pengembalian atas aset yang dimiliki sehingga perubahan harga saham yang terjadi 
diberpengaruh secara signifikan oleh return saham yang negatif. Sinyal ini membuat 
investor juga tidak terlalu berminat dalam menginvestasikan dananya ke perusahaan 
ritel tersebut. 
Dari hasil penelitian yang sudah dilakukan menunjukkan bahwa Net Profit 
Margin (NPM) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap perubahan harga 
saham. Hal ini menggambarkan bahwa semakin tinggi maupun rendahnya Profit 
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Margin (NPM) maka tidak akan terlalu berpengaruh signifikan penurunan terhadap 
perubahan harga saham. Untuk memperkuat buktinya dapat dilihat dari nilai sig. 0,308 
> 0,05 dan koefisiennya sebesar -0,003. 
Hasil analisis regresi tersebut menunjukkan bahwa NPM merupakan salah satu 
faktor yang memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan 
Perdagangan Ritel. Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa para pemegang saham 
cenderung tidak memperhitungkan besar kecilnya nilai NPM, karena besar kecilnya 
NPM terbukti tidak mempengaruhi perubahan harga saham di pasar modal secara 
signifikan. NPM menunjukkan kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba 
bersih. Fenomena ini bisa terjadi dikarenakan besar laba bersih suatu perusahaan tidak 
sepenuhnya menjadi indikator bahwa suatu perusahaan telah memiliki kinerja yang baik 
selama periode tertentu. 
Dari hasil penelitian yang sudah dilakukan menunjukkan bahwa Debt To 
Equity Ratio (DER)  berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap perubahan harga 
saham. Hal ini menggambarkan bahwa semakin tinggi maupun rendahnya Profit 
Margin (NPM) maka tidak akan terlalu berpengaruh signifikan peningkatan terhadap 
perubahan harga saham. Untuk memperkuat buktinya dapat dilihat dari nilai sig. 0,380 
> 0,05 dan koefisiennya sebesar 1,300. 
Tidak berpengaruhnya DER terhadap perubahan harga saham mengindikasikan 
bahwa sebagian besar investor menginginkan laba jangka pendek berupa capital gain 
sehingga dalam mempertimbangkan pembelian saham tidak mempertimbangkan DER 
perusahaan, akan tetapi mengikuti trend yang terjadi di pasar. Ini dikarenakan 
kebanyakan orientasi investor adalah capital gain oriented bukan dividend oriented. 
Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa informasi perubahan DER yang 
sebagaimana bisa diperoleh dari laporan keuangan tidak berpengaruh pada keputusan 
atas harga saham yang berubah di pasar modal Indonesia. Hal ini mungkin terjadi 
karena investor dalam melakukan investasi tidak memandang penting penggunaan 
hutang maupun pengembalian bunga dan pokok hutang yang pada akhirnya tidak 
mempengaruhi persepsi investor terhadap keuntungan di masa yang akan datang. Hal ini 
berarti DER bukan merupakan pertimbangan utama bagi investor ketika akan membeli 





Dari hasil data penelitian yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, maka dapat 
diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut, Price Earning Ratio (PER) berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap perubahan harga saham. Return On Asset (ROA) 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap perubahan harga saham. Net Profit Margin 
(NPM) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap perubahan harga saham. Debt 
To Equity Ratio (DER)  berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap perubahan 
harga saham. Model variabel Price Earning Ratio (PER), Return On Assets (ROA), Net 
Profit Margin (NPM), dan Debt to Equity Ratio (DER) dapat memberikan kontribusi 
pada faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham sebesar 18,5%. 
Berdasarkan kesimpulan di atas, maka peneliti memberikan beberapa saran 
agar penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan harga saham lebih sempurna. Adapun 
saran-saran tersebut adalah, Bagi Investor hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
variabel PER berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Sedangkan 
ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap perbuahan harga saham. Oleh karena 
itu, investor harus melihat rasio ini untuk memprediksi perubahan harga saham yang 
cenderung naik atau turun perubahannya. Sehingga keputusan bagi seorang investor 
akan dapat memprediksi  kinerja keuangan perusahaan dengan melihat ROA dan 
PERnya dan menginvestasikan dananya. Bagi Perusahaan, Hasil penelitian ini Baik dari 
DER maupun NPM perusahaan tidak perlu mempertimbangkan varaiabel tersebut 
karena hasil penelitian tidak signifikan terhadap perubahan harga saham dan perlu 
memperhatikan PER dan ROA karena berpengaruh signifikan akan tetapi kinerjanya 
belum sepenuhnya menunjukkan hasil atau nilai yang maksimal pada perusahaan. 
Perusahaan sebaiknya lebih mengoptimalkan kinerja untuk mengolah aset dan modal 
yang ada sehingga perusahaan mampu menghasilkan keuntungan yang lebih besar. 
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